



   PENDAHULUAN 
A. Latar Belakang 
Dalam suatu sistem perekonomian, salah satu cara untuk 
mengendalikan keseimbangan ekonomi adalah melalui kebijakan moneter. 
Kebijakan moneter merupakan suatu usaha pemerintah dalam 
mengendalikan keadaan ekonomi makro agar dapat berjalan sesuai dengan 
yang diinginkan. Kebijakan moneter pada dasarnya adalah suatu kebijakan 
yang bertujuan untuk mencapai keseimbangan internal (pertumbuhan 
ekonomi yang tinggi, stabilitas harga, dan pemerataan pembangunan) dan 
keseimbangan eskternal (keseimbangan neraca pembayaran) serta 
tercapainya tujuan ekonomi makro yaitu menjaga stabilitas ekonomi yang 
dapat diukur dengan kesempatan kerja, kestabilan harga, serta neraca 
pembayaran internasional yang seimbang. Kebijakan moneter yang 
diambil Bank Sentral/ Bank Indonesia (BI) tidak bisa secara langsung 
mempengaruhi kegiatan ekonomi tapi memerlukanwaktu (time lag) dan 
melalui suatu mekanisme transmisi tertentu yang dikenal dengan nama 
channels of monetary transmission. Kebijakan moneter mempengaruhi 
kegiatan ekonomi riil melalui berbagai saluran (channel), di antaranya 
suku bunga, agregat moneter, kredit, nilai tukar, harga aset, dan 
ekspektasi. Oleh karena itu, identifikasi transmisi kebijakan moneter 
merupakan hal yang penting bagi pengambil kebijakan moneter dalam 
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi.  
Pada tahun 2008 sempat terjadi krisis ekonomi global bermula 
pada krisis ekonomi Amerika Serikat yang menyebar pada negara lain 
termasuk Indonesia. dampak krisis ekonomi di Indonesia masih tergolong 
ringan jika dibandingkan dengan negara lain. Krisis ekonomi merupakan 
perwujudan terjadinya risiko nilai mata uang atau currency risk khususnya 





lain hutang luar negeri swasta yang harus dibayar dalam bentuk mata uang 
asing dengan jumlah yang sangat besar melebihi pasokan mata uang asing 
sehingga mendorong meningkatnya nilai tukar dollar terhadap rupiah. 
Risiko valuta asing berdampak pada timbulnya risiko likuiditas yang 
menimbulkan risiko suku bunga akan berdampak pada krisis perbankkan 
(Sudirman, 2013). 
Kebijakan pemerintah di bidang moneter telah dikeluarkan dalam 
rangka mengantisipasi dampak krisis keuangan pada sektor perbankan. 
Penetapan kebijakan cadangan wajib minimum (giro wajib minimum) 
untuk menambah kepercayaan diri bank terhadap kondisi likuiditas 
perbankan yang melemah akibat krisis keuangan (Sudarsono, 2009). 
Manajemen pengkreditan akan dapat dilakukan dengan baik jika 
didasarkan perhitungan yang matang dan terpadu dari pendapatan, 
keamanan, dan giro wajib minimalnya. Pendekatan kredit ini beranggapan 
bahwa meningkatnya jumlah uang beredar sebagai akibat adanya ekspansi 
moneter akan meningkatkan deposito yang selanjutnya meningkatkan 
loanable fund sehingga terjadi peningkatan kredit perbankan. Kenaikan 
kredit perbankan ini akan meningkatkan komponen belanja (spending) 
dalam perekonomian yang selanjutnya akan meningkatkan pertumbuhan 
ekonomi (Yeniwati dan Riani, 2010). 
Sesuai dengan kondisi perekonomian Indonesia yang kegiatannya 
bertumpu pada aset keuangan kredit perbankkan, maka pemerintah perlu 
melaksanakan kebijakan moneter melalui pengelolaan atau pengaturan 
simtem kredit perbankkan secara dinamis, sesuai dengan kebutuhan dan 
kondisi struktur potensi ekonomi masyarakat daerah (resource base) yang 
akan digerakkan. Kebijakan moneter ditetapkan oleh Bank Indonesia agar 
tujuan antara intermediate target berupa penentuan indikator ekonomi 
dapat tercapai sehingga dengan itu tujuan pembangunan ekonomi dapat 





Salah satu instrumen kebijakan moneter yang dikeluarkan oleh BI 
adalah kebijakan BI Rate. Pemberlakuan BI Rate memiliki tujuan untuk 
mengontrol inflasi, Pemberlakuan BI Rate akan disesuaikan dengan 
kondisi perekonomian secara umum. Apabila harga-harga melonjak tinggi, 
BI akan memperketat peredaran uang. Sebab banyaknya uang yang 
beredar di masyarakat akan diikuti naiknya inflasi. Lembaga perbankan 
pun lebih suka menyimpan uangnya di BI daripada meminjamkannya ke 
nasabah.Diharapkan dengan sedikitnya uang yang beredar di masyarakat, 
inflasi perlahan-lahan akan turun. Jika sudah begitu, kondisi finansial 
secara umum akan menjadi stabil. Dan Bank Indonesia (BI) bisa 
menurunkan BI Rate, perekonomian pun dengan sendirinya 
bertumbuh.Shock yang terjadi pada kebijakan moneter (dalam hal ini 
kebijakan BI Rate), melalui channels of monetary transmission, akan 
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi di mana tujuan akhirnya adalah 
inflasi yaitu tingkat inflasi yang rendah dan stabil. Tingkat inflasi, yang 
merupakan tujuan akhir dari kebijakan moneter, sepanjang tahun 2018 
tetap terkendali di sekitar angka 4,5 persen. 
Gambar 1.1  
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Dampak perubahan BI Rate terhadap tujuan akhir yaitu inflasi akan 
melalui berbagai variabel makroekonomi dan keuangan. Salah satu 
variabel yang terkena dampak dari perubahan BI Rate adalah variabel nilai 
tukar. Karena, dampak perubahan BI Rate melalui saluran nilai tukar 
biasanya bekerja lebih cepat dibandingkan saluran-saluran lainnya.4 
Spread yang tinggi antara suku bunga dalam negeri dengan luar negeri 
akan mendorong arus modal asing masuk sehingga akan menyebabkan 
nilai tukar rupiah terapresiasi.  
Globalisasi dalam bidang ekonomi menyebabkan berkembangnya 
sistem perekonomian ke arah yang lebih terbuka antar negara. 
Perekonomian terbuka membawa suatu dampak ekonomi yaitu terjadinya 
perdagangan internasional antar negara-negara di dunia. Dengan adanya 
perdagangan internasional inilah maka akan dijumpai masalah baru yakni 
perbedaan mata uang yang digunakan oleh negara-negara yang 
bersangkutan. Akibat adanya perbedaan mata uang yang digunakan, baik 
di negara yang mengimpor maupun mengekspor, akan menimbulkan suatu 
perbedaan nilai tukar uang (kurs). (Kurnia dan Didit, 2009). 
Pentingnya peranan nilai tukar mata uang bagi suatu Negara, 
mendorong dilakukannya berbagai upaya untuk menjaga posisi kurs mata 
uang suatu negara berada dalam keadaan yang relatif stabil. Stabilitas kurs 
mata uang juga dipengaruhi oleh sistem kurs yang dianut oleh suatu 
Negara. Indonesia sebagai negara yang sedang berkembang dengan 
perekonomian terbuka kecil (small open economy), memungkinkan 
penduduknya untuk memiliki akses secara penuh dalam perekonomian 
dunia. Perekonomian terbuka yang dilakukan suatu negara tercermin dari 
terdapatnya kegiatan ekspor dan impor. Indonesia sebagai negara dengan 






Nilai tukar yang berdasarkan pada kekuatan pasar akan selalu 
berubah disetiap kali nilai-nilai salah satu dari dua komponen mata uang 
berubah . Sebuah mata uang akan cenderung menjadi lebih berharga bila 
permintaan menjadi lebih besar dari pasokan yang tersedia . Nilai tukar 
akan menjadi berkurang bila permintaan kurang dari supply yang tersedia.  
Perubahan nilai tukar yang terjadi dapat menyebabkan peningkatan 
atau penurunan nilai mata uang domestic terhadap mata uang asing yang 
diistilahkan sebagai berikut : 
1. Depresiasi adalah peningkatan harga mata uang asing di dalam 
negeri . Dimana menurutnya nilai mata uang domestik dikaitkan dengan 
mata uang asing yang disebabkan karena mekanisme pasar . Istilah lain 
yang menunjukkan penurunan nilai mata uang domestik terhadap mata 
uang asing adalah devaluasi. Devaluasi adalah peningkatan harga mata 
uang asing di dalam negeri . Dimana nilai mata uang domestik dikaitkan 
dengan mata uang asing yang dilakukan dengan sengaja oleh pemerintah 
melalui kebijakan moneter. 
2. Apresiasi adalah penurunan harga mata uang asing di dalam negeri 
. Dimana meningkatnya nilai mata uang domestik dikaitkan dengan mata 
uang asing . Istilah lain yang menunjukkan peningkatan nilai mata uang 
domestik terhadap mata uang asing adalah revaluasi . Revaluasi adalah 
penurunan harga mata uang asing di dalam negeri . Dimana meningkatnya 
nilai mata uang domestik dikaitkan dengan mata uang asing yang 





Pemulihan perekonomian Indonesia pada 2017 berlanjut gradual 
didorong perbaikan ekspor dan investasi. Dinamika pertumbuhan ekonomi 
menunjukkan perekonomian nasional telah melewati titik terendah 
pertumbuhan ekonomi yakni 4,74% yang terjadi pada pertengahan 2015. 
Perkembangan menunjukkan pertumbuhan ekonomi terus membaik secara 
perlahan sehingga PDB pada 2017 tercatat tumbuh 5,07%, meningkat 
dibandingkan dengan pertumbuhan ekonomi tahun sebelumnya sebesar 
5,03% (Tabel 1.2). 
Tabel 1.2 
 Pertumbuhan ekonomi tahun 2014 – 2017 
Komponen PDB 2014 2015 2016 2017 
Permintaan Domestik 4,62 4,94 4,39 5,13 
konsumsi Swasta 5,28 4,84 5,04 4,98 
Konsumsi RT 5,15 4,96 5,01 4,95 
Konsumsi LNPRT 12,19 -0,62 6,64 6,91 
Konsumsi Pemerintah 1,16 5,31 -0,14 2,14 
PMTB 4,45 5,01 4,,47 6,15 
Bangunan 5,52 6,11 5,18 6,24 
Non Bangunan 1,58 1,93 2,43 5,90 
Perubahan Inventori  0,48 -0,59 0,23 -0,19 
Net Ekspor 0,94 0,94 0,16 0,35 
Ekspor 1,07 -2,12 -1,57 9,09 
Impor 2,12 -6,25 -2,45 8,06 
PDRB 5,01 4,88 5,03 5,07 
Jumlah 49,56 27,97 33,05 64,78 
    Sumber : BPS 
Dinamika tersebut ditopang pergerakan ekspor dan investasi yang 
pada 2017 membaik sejalan kondisi global yang kondusif dan stabilitas 
ekonomi domestik yang terjaga baik. Peran ekspor dan investasi yang 





terhadap pertumbuhan ekonomi yang meningkat bila dibandingkan dengan 
tahun 2016. 
Dinamika perekonomian menunjukkan perbaikan ekonomi 
domestik menguat pada paruh kedua 2017. Perkembangan tersebut 
didorong oleh pemulihan ekonomi global yang semakin solid, sehingga 
mampu mendorong peningkatan ekspor secara signifikan hingga mencapai 
9,09%. Realisasi pertumbuhan ekspor ini merupakan yang tertinggi dalam 
lima tahun terakhir, jauh lebih baik dari capaian pada 2016 yang tercatat 
kontraksi 1,57%. 
Selain itu, mulai berkurangnya proses konsolidasi korporasi dan 
akselerasi pembangunan berbagai proyek infrastruktur memberikan 
dorongan ke investasi terutama sejak semester II 2017. Investasi 
pembentukan modal tetap bruto (PMTB) tercatat tumbuh 6,15%, jauh 
lebih tinggi dari capaian 2016 (4,47%). Meskipun demikian, 
perkembangan positif pada ekspor dan investasi tersebut belum cukup kuat 
meningkatkan konsumsi swasta khususnya konsumsi rumah tangga.  
B.Perumusan Masalah 
 Berdasarkan hal-hal tersebut, maka perumusan masalah dalam penelitian 
ini adalah : 
1. Apakah terjadi shock kebijakan moneter dalam perekonomian terbuka 
terhadap variabel-variabel makro ekonomi seperti tingkat inflasi,nilai tukar 
riil, dan BI Rate terhadap pertumbuhan ekonomi? 
2. Apakah variabel-variabel makroekonomi tersebutsecara simultan yang 







C.Tujuan Penelitian  
Berdasarkan perumusan masalah tersebut, tujuan penelitian ini adalah: 
1. Melakukan analisis shocks kebijakan moneter dalam perekonomian terbuka 
terhadap variabel-variabel makroekonomi seperti tingkat inflasi, nilai tukar 
riil, dan BI Rate terhadap pertumbuhan ekonomi. 
2. Menganalisis variabel-variabel makro ekonomi tersebut secara simultan 
yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. 
D. Kegunaan Penelitian 
Adapun kegunaan dari penelitian ini terbagi atas dua, yaitu kegunaan 
teoritis dan kegunaan praktis yang diuraikan sebagai berikut :  
1. Kegunaan Teoritis 
Untuk menambah wawasan penulis terhadap pertumbuhan ekonomi 
khususnya yang berhubungan dengan tingkat inflasi , nilai tukar riil , 
dan Bi Rate . 
2. Kegunaan Praktis  
Dengan adanya penelitian ini diharapkan agar dapat digunakan 
sebagai bahan monitoring dan pengendalian pertumbuhan ekonomi 
terutama berhubungan dengan tingkat inflasi , nilai tukar riil , dan Bi 
Rate . 
E. Metode Penelitian 
Analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi data 
time series. Data time series adalah data yang dikumpulkan berdasarkan 
runtun waktu pada suatu individu ( Armawaddin et al, 2017) . Maka model 





Yit = βo + β1Xit + µit 
Dimana : 
i         = 1,2,………,N 
t         = 1,2,………,T 
Y       = variabel dependen 
X       = variabel independen 
N       = banyaknya observasi 
T        = banyaknya waktu 
Adapun model ekonometrika yang digunakan dalam penelitianini , 
di modifikasi dari jurnal : Tiwa et al , (2016).“PengaruhInvestasi ,Suku 
Bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) Dan Jumlah Uang Beredar 
Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 2005-2014” adalah 
sebagai berikut : 
GDP    = f{Inf , Kurs , Bi Rate} 
Y  = βo + 𝜷1INF + 𝜷2KURS+ 𝜷3i + e 
Keterangan : 
Y  =GDP (Juta($)) 
X1  = Tingkat Inflasi  (%) 
X2 =Kurs Rp terhadap dollar Amerika (Rp) 
X3 = BI Rate  (%) 
βo = Konstanta / Intercept 
𝛽1-β3   =Koefisien Regresi  









Penulisan ini dibagi menjadi lima bab dengan urutan penulisan 
sebagai berikut: 
BAB I.  PENDAHULUAN 
Dalam bab ini diuraikan mengenai latar belakang masalah, 
rumusan masalah, tujuan penelitian, dan manfaat penelitian. 
BAB II. LANDASAN TEORI 
Pada bab ini berisi teori-teori yang mendukung penelitian 
ini yaitu konsep-konsep yang berkaitan dengan utang luar 
negeri serta faktor-faktor yang mempengaruhinya. Selain 
itu juga terdapat penelitian terdahulu sebagai bahan 
referensi pembanding bagi  penelitian ini. Pada bab ini juga 
dibahas mengenai kerangka pemikiran yang akan 
memperjelas arah penelitian dan hipotesis. 
 BAB III. METODE PENELITIAN 
Bab ini berisi tentang data dan sumber data. Metode 
pengumpulan data, definisi operasional variabel, dan 
metode analisis data. Merupakan bab metode penelitian dan 
definisi operasional, jenis dan sumber data, metode 








BAB IV. ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Bab ini berisi tentang hasil pengolahan data yang telah 
dilakukan yang terkait tujuan penelitian, pengujian 
hipotesis dan penerapan metode yang digunakan. 
BAB V. KESIMPULAN DAN SARAN 
Bab ini berisi tentang kesimpulan hasil penelitian dan 
saran-saran yang perlu untuk disampaikan baik obyek 
penelitian ataupun bagi penelitian selanjutnya. 
